Carátula 


COMISIÓN DE HACIENDA 


(Sesión celebrada el día 19 de julio de 2018). 


SEÑOR PRESIDENTE.- Habiendo número, está abierta la sesión. 
(Son las 10:07). 

—Dese cuenta de un asunto entrado. 
(Se da del siguiente). 


«Solicitud de audiencia remitida por el Instituto Nacional del Cooperativismo —Inacoop— 
con relación a la carpeta n.* 879/2017 sobre Retenciones sobre retribuciones salariales y pasividades». 


—En la próxima sesión recibiremos a la delegación de Inacoop. 
(Ingresa a Sala el economista Martín Vallcorba). 


—Es un gusto recibir al economista Martín Vallcorba en representación del Ministerio de 
Economía y Finanzas, a quien convocamos para considerar dos temas. 


El primero de ellos refiere al proyecto sobre Mercadería en abandono en depósitos intra y 
extraportuarios. Al respecto, hemos tenido una opinión favorable del equipo de la Dirección Nacional de 
Aduanas —aclaro que no vino el director Canon—, pero había un tema delicado del que prefirieron no 
hablar y es que una parte de esas mercaderías en abandono iría para el depositario, es decir, el dueño 
del local donde se depositaron y no todo iría para su presupuesto, como antes. Haciendo un cálculo 
aproximado, serían unos USD 150.000 o USD 200.000 por año, pero ellos no sabían quién iba a 
atender esa parte presupuestal y prefirieron que el propio ministerio lo determinara. 


El segundo tema para el que convocamos al economista Vallcorba es la carpeta relativa a la 
Hipoteca inversa, que es un proyecto de ley presentado por el señor senador Lacalle Pou. 


Cedemos el uso de la palabra al economista Martín Vallcorba para referirse a ambas 
carpetas. Le pedimos que comience por el primer tema. 


SEÑOR VALLCORBA.- En relación con el proyecto de ley sobre Mercadería en abandono en 
depósitos intra y extraportuarios, en líneas generales, compartimos el texto propuesto. 


En cuanto al punto que se nos consulta específicamente, para que se tenga una referencia 
señalo que en el año 2017 lo recaudado por concepto de venta de mercadería en abandono estuvo en 
el orden de los $ 10:200.000. De acuerdo con lo que prevé el proyecto, hasta un 30 %  —no 
necesariamente la totalidad— podría destinarse al propietario del depósito. Por lo tanto, hablamos de 
una cifra que podría estar en el entorno de los $ 3:000.000, si tomamos como referencia el último dato 
de recaudación de la Dirección Nacional de Aduanas por este concepto. 


Si los señores senadores entienden conveniente avanzar en la aprobación de este proyecto 
de ley, de acuerdo con lo que hemos estado trabajando con la Dirección Nacional de Aduanas y en el 


Ministerio en general, creemos que habría posibilidades de reasignar partidas y atender esta menor 
recaudación que recibiría esta dirección. 


SEÑOR PRESIDENTE.- ¿En cuánto estaría calculado ese impacto? 


SEÑOR VALLCORBA.- Si tomamos como referencia el último dato que corresponde al año 2017, en 
caso de llegar al 30 %, estaríamos en el orden de los $ 3:000.000. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Aproximadamente UDS 100.000. 
SEÑOR VALLCORBA.- De acuerdo con la cotización actual, sería un poco menos. 


Por lo tanto, en caso de que se considere conveniente avanzar en la aprobación del proyecto 
de ley, sería una cifra que podría ser atendida. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Más allá de lo que opine cada uno, queda dilucidado que no habría 
inconvenientes con el proyecto de ley por la menor recaudación. 


Pasamos a considerar la segunda iniciativa. 


SEÑOR VALLCORBA.- A partir del proyecto de ley presentado por el señor senador Lacalle Pou, 
hemos analizado e investigado este tema. De alguna manera, la idea es aportar elementos que ayuden 
a su discusión en la comisión. Como los señores senadores verán, no traemos una posición categórica 
a favor ni en contra de la iniciativa, sino que trataremos de aportar elementos que ayuden a la 
discusión sobre un instrumento que es interesante, pero al mismo tiempo presenta algunas dificultades, 
a partir de las cuales nos parece importante profundizar en su análisis. 


Tal como se plantea en la exposición de motivos, se trata de un instrumento útil, en especial 
para las personas mayores de edad. Persigue un objetivo compartible en la medida en que intenta 
atender un problema que entendemos es real y lo enfrentan los adultos mayores en el momento de 
dejar la vida activa y pasar a percibir una pasividad. A través de la iniciativa se les permite generar un 
ingreso atado al valor de un inmueble que sea de su propiedad. 


En líneas generales, entendemos que el objetivo es compartible. Ahora bien, una primera 
consideración tiene que ver con el hecho de que, según el marco legal vigente, no existen limitaciones 
para que se puedan desarrollar productos o instrumentos de este tipo. De hecho, al día de hoy existen 
instrumentos con características muy similares al que se propone en el proyecto de ley, como el 
desarrollado por la empresa Garantis que, por un lado, tiene el respaldo del Banco de Seguros del 
Estado y, por otro, el de ACSA. Precisamente, permite acceder a una renta vitalicia provista por el 
Banco de Seguros del Estado a cambio de la nuda propiedad del inmueble, asegurando de por vida el 
usufructo de la vivienda y, en caso de fallecimiento del titular, también incluye a su cónyuge. 


Como primera consideración señalamos que el marco legal actual no impide el desarrollo de 
productos similares al que se plantea en el proyecto de ley. Es más, estas son experiencias recientes 
que, de alguna manera, tienen una gran similitud con lo que se propone en la iniciativa. Al mismo 
tiempo, en nuestro país existe algún antecede en la dirección que plantea el proyecto de ley. En el 
pasado, el Banco de Seguros del Estado ofrecía un producto similar al previsto en el proyecto, pero, en 
su momento, la experiencia no fue valorada positivamente por este organismo y por eso lo discontinuó. 
Por ejemplo, el campo de los servicios, bastante conocido y uno de los que forman parte del activo del 
banco, fue producto de una operación de este tipo y, a cambio, el Banco de Seguros del Estado vendió 
una renta vitalicia en una operación muy similar. Luego le fue difícil deshacerse de ese campo; de 
hecho, ha sido utilizado durante mucho tiempo, inclusive para actividades productivas desarrolladas 
por el propio organismo. En su momento, esta institución abandonó esta práctica por varios motivos. 


Por un lado, empezó a generarse una cartera con todo tipo de inmuebles, que luego el Banco 
Central del Uruguay —estamos hablando de la normativa de la década de los noventa— decidió que no 
eran computables como reservas para la propia compañía de seguros y, por lo tanto, el Banco de 
Seguros del Estado empezaba a tener dificultades para seguir desarrollando esta actividad. 


Por otro lado, tenía elevados costos de gestión y administración de los bienes para lo que era 
el retorno obtenido, ya sea por la producción directa —del campo, agropecuario— o por el alquiler de los 


inmuebles. Además, como empresa de seguros, no contaba con la experticia necesaria para 
desarrollar este tipo de negocios de carácter inmobiliario. 


Ahora, el Banco de Seguros del Estado está empezando a desarrollar un nuevo esquema que 
difiere del anterior en la medida en que lo que aporta es su experticia como compañía de seguros; 
vende una renta vitalicia y hay un privado que se encarga de gestionar todos los aspectos vinculados a 
la cuestión inmobiliaria. En este caso, el ejemplo concreto que citaba es la experticia o el valor que 
agrega el otro socio —que es ACSA- en este emprendimiento. 


También estuvimos relevando experiencias en otros países; en particular, tomamos como 
referencia el caso de España que se cita en el proyecto de ley y el de Perú, que recientemente avanzó 
en una normativa similar. Se observa que, a pesar de que en otros países existe una normativa de este 
tipo, es un producto que no ha tenido un gran desarrollo. En buena medida eso se debe a las propias 
dificultades que tiene el producto y a los riesgos. Sobre esto quiero profundizar a continuación. 


En España, hasta el año 2007 o 2008 —coincidentemente con el comienzo de la crisis 
internacional-, los bancos ofrecían este producto, a pesar de que no tenía un desarrollo muy grande. 
Luego de la crisis casi todos los bancos se han retirado de este mercado y quedan algunos productos 
que ofrecen fondos de pensión o compañías de seguros en un mercado que, por lo que hemos podido 
averiguar, tampoco ha logrado un desarrollo demasiado importante. 


A continuación, haré algunos comentarios generales sobre el proyecto, apuntando al tema de 
los riesgos. Hablaré sobre análisis técnicos referidos a los riesgos de la operativa que está prevista en 
el proyecto, sobre todo pensando en el impacto que esta normativa tendría en la solvencia de las 
instituciones que ofrezcan este tipo de instrumentos, básicamente con una visión de regulación 
prudencial. 


En primer lugar, debemos tener presente el riesgo de longevidad, que en este tipo de 
operaciones es muy importante. El proyecto de ley prevé que la deuda que se genere sea exigible 
recién al fallecimiento del titular o del beneficiario y, a diferencia de cualquier otro crédito, tiene la 
particularidad de que, en lugar de tener saldos decrecientes, los saldos adeudados van creciendo con 
el tiempo. Cuanto mayor es la sobrevida, mayor es la deuda que se genera. 


Por lo tanto, en principio, las instituciones estarían otorgando un préstamo por un monto y un 
plazo indefinidos, que podría sobrepasar el valor de la vivienda al momento del fallecimiento. De lo 
contrario, se podrían generar condiciones no del todo favorables para el usuario, a los efectos de que 
las instituciones se cubran de ese riesgo de longevidad. O sea, hablamos de personas que sobreviven 
más allá de la expectativa de vida al momento de firmar el contrato y, para cubrirse de ese riesgo, se 
genera una relación que se conoce como loan to value —concepto que tiene que ver con el valor del 
crédito hacia el inmueble—, que es muy baja y termina perjudicando al beneficiario. 


Es importante tener en cuenta este riesgo, sobre todo, cuando pensamos en cuáles serían 
las instituciones más adecuadas para ofrecer este instrumento. En el artículo 4.? se prevé que puedan 
desarrollarlo instituciones de intermediación financiera, empresas de seguros y entidades de crédito. 


Quiero hacer un comentario específico sobre las instituciones de intermediación financiera, 
concretamente, bancos y cooperativas de intermediación financiera para explicarlo de modo más 
sencillo. El primer elemento a tener en cuenta es que estas instituciones no tienen la experticia 
necesaria para manejar el riesgo de longevidad, o sea, no trabajan con cálculos actuariales, no es 
parte de su funcionamiento habitual. Por lo tanto, desde un punto de vista prudencial —esto lo hemos 
consultado con el Banco Central del Uruguay y la Superintendencia de Servicios Financieros, que es el 
órgano regulador—, se entiende que es un riesgo que no debería ser admitido. Las instituciones de 
intermediación financiera manejan depósitos del público que, en general, tienen horizontes más cortos 
de plazos y esta modalidad de crédito con un monto y un plazo indefinidos puede no ser la más 
adecuada para estas instituciones que, reitero, no tienen la experticia de manejo del riesgo de 
longevidad y los cálculos actuariales. 


Algo similar se podría decir sobre las entidades de crédito a que refiere el propio artículo 4.*, 
cuya definición debería precisarse en caso de avanzar en la consideración del proyecto para tener 
claro cuál es el alcance que se le quiere dar. Pero, en principio, tampoco tendrían este tipo de 
experticia como parte de su actividad. 


Para que las instituciones de intermediación financiera —los bancos o las cooperativas de 
intermediación financiera—- no asuman ese riesgo de longevidad, de alguna manera sería necesario 
combinar un préstamo —en el marco de lo que está previsto en el proyecto de ley- que siempre se 
defina a un plazo máximo, que podría ser, por ejemplo, el de la expectativa de vida. Ahí tendríamos un 
préstamo en el que se sabe cuál es el monto máximo y el plazo máximo, y eventualmente podría 
cancelarse en forma anticipada en caso de fallecimiento. Como complemento y a los efectos de 
atender el objetivo planteado en el proyecto de ley, que en última instancia es asegurar una renta 
vitalicia hasta el fallecimiento, incluso en los casos en los que se supere la expectativa de vida, se 
podría prever que, al momento de constituir el préstamo, la institución de intermediación financiera 
adquiera un seguro para que, en caso de que la persona sobreviva al término del plazo contractual 
previsto, la aseguradora se haga cargo de los desembolsos. 


¿Cómo podrían participar las instituciones de intermediación financiera en un proyecto de este 
tipo? Básicamente, combinando la actividad propia de una institución de intermediación financiera —que 
es otorgar préstamos por montos ciertos hasta un valor máximo y por un plazo máximo— con un 
seguro. En definitiva, se trata de eso. El producto que está previsto en el proyecto de ley tiene mucho 
más que ver con una renta vitalicia que con un préstamo. Les daría una renta vitalicia que se repagaría 
con el propio inmueble. 


Por esas razones y más allá de que las propias instituciones de intermediación financiera 
podrían desarrollar este tipo de actividades con esta combinación de préstamo con seguro, 
entendemos que sería más adecuado que el producto previsto en el proyecto de ley fuera desarrollado 
por las propias empresas aseguradoras porque hace a su métfier, a su propia naturaleza, que es la 
gestión del riesgo de longevidad y, en particular, el manejo de los cálculos actuariales para los seguros 
de vida. Entendemos que son las que tienen la experticia adecuada para valorar y gestionar este tipo 
de instrumentos y sus riesgos asociados. Básicamente, para nosotros ese es el producto típico de una 
empresa de seguros y sería análogo a las rentas vitalicias. 


A su vez, creo que también hay un tema sobre el que es importante reflexionar a los efectos 
de que, si avanzamos en este camino, se diseñe un producto que tenga la mayor potencialidad posible 
y que cumpla con los objetivos planteados. Me refiero al hecho de que hoy las propias aseguradoras 
tienen dificultades para gestionar el riesgo de longevidad y eso lo vemos en el caso de las rentas 
vitalicias previsionales. 


Quiero poner un ejemplo que influye directamente en este aspecto y es la sobrevida del 
cónyuge y los casos en los que hay matrimonios ín extremis. Ese es un riesgo creciente que están 
enfrentando las aseguradoras —en particular el Banco de Seguros del Estado- en el marco de las 
rentas vitalicias previsionales y es algo que agrega incertidumbre a la hora de determinar cuál es el 
horizonte de la operación que se está haciendo. En definitiva, si el beneficio también cubre a futuros 
cónyuges, puede suceder que los cálculos iniciales de las aseguradoras se vean modificados porque el 
tiempo que tengan que esperar para hacerse del bien puede ser mucho. Tal vez habría que evaluar si 
no conviene restringir el derecho al cónyuge declarado al inicio del contrato como un elemento que 
permita acotar ese riesgo de gestión. De existir ese riesgo, lo asumiría la aseguradora, pero se lo 
terminaría trasladando al usuario; por lo tanto, el producto se haría menos atractivo y podría inhibir el 
desarrollo del instrumento. 


Un segundo elemento que es importante poner a consideración de la comisión a la hora de 
discutir este aspecto tiene que ver con el riesgo de crédito —tanto para la institución de intermediación 
financiera como para la aseguradora—, que, en esta caso, queda reducido al valor futuro del inmueble. 
La regla en estos casos va a ser que la deuda se cancele con la entrega del inmueble. 


El proyecto de ley prevé casos en los que los herederos puedan cancelar el préstamo, pero lo 
más habitual —sobre todo si se trata de un préstamo que fue acumulando un valor importante— es que 
se termine cancelando contra el propio inmueble. El riesgo del crédito quedaría reducido al valor del 
inmueble. 


Este valor está expuesto a los vaivenes del mercado inmobiliario en operaciones a largo 
plazo, pero al mismo tiempo influye la voluntad de las personas de pagar los gastos de mantenimiento 
que garanticen el valor del inmueble y la carga tributaria que requiere porque estos, a su vez, pueden 
generar deudas que a lo largo del tiempo incrementen el riesgo para la institución de intermediación 
financiera o la aseguradora. 


También, eventualmente, podrían existir daños a la propiedad desde el momento en que 
fallece el deudor o el beneficiario cuando la institución toma el control de la propiedad a efectos de 
poder recuperar el crédito que otorgó. Entendemos que es un riesgo relevante a considerar, en 
particular en los plazos largos en que se va a desarrollar este tipo de operaciones, el horizonte incierto 
o temporal que comentábamos, y que de alguna manera podría limitar o inhibir el propio desarrollo de 
este instrumento. 


Por último, una tercera consideración general —además del tema del riesgo de longevidad, 
del riesgo de crédito— tiene que ver con la propia normativa legal y bancocentralista que tenemos hoy y 
que limita el tipo de activos que pueden invertir las instituciones de intermediación financiera y las 
compañías de seguros y que pueden tener, en el caso de estas últimas, como respaldo de sus 
reservas y en el caso de los bancos, del tipo de activos que puedan tener y conceder. En ese sentido, 
por ejemplo, la propia Ley n.” 15322, Sistema de Intermediación Financiera, prevé en su artículo 18 
que no podrán tener inmuebles que no sean necesarios para el uso justificado de la institución y sus 
dependencias. Eso tiene su origen en una respuesta regulatoria que se dio a comienzos de los setenta 
—después de las crisis de los sesenta y de los setenta— en una época en que los bancos tenían una 
actividad inmobiliaria muy grande —por ejemplo, el Banco Mercantil y el Banco Transatlántico— y, como 
respuesta a esa situación, se limitó la posibilidad de que incursionaran en el negocio inmobiliario. 


El propio artículo 18 que mencionaba tiene una excepción relativa a «... aquellas 
operaciones que las empresas realicen exclusivamente y por el tiempo indispensable para la defensa o 
recuperación de sus créditos de acuerdo con las normas que al respecto establezca el Banco Central 
del Uruguay... ». Esto tiene que ver con los créditos hipotecarios. Es posible que los bancos tengan 
que manejar activos que antes tenían como garantía de un crédito hipotecario y para eso la normativa 
le otorga plazos en los cuales se tiene que deshacer de ese inmueble. 


Ahora bien, en los créditos hipotecarios la ejecución de las hipotecas es la excepción en este 
tipo de operaciones. Normalmente los créditos se cobran y la excepción es tener que recurrir a hacerse 
del inmueble y ejecutarlo. En este caso sería la regla y por eso, de alguna manera, habría que ver si no 
existe alguna incompatibilidad o si no habría que modificar, al mismo tiempo, la propia ley de 
intermediación financiera habilitando que los bancos puedan gestionar carteras de inmuebles 
asociados a este tipo de operaciones. Es más, deberían ser exclusivamente referidas a este tipo de 
operaciones porque, de lo contrario, sería abrir la posibilidad de que los bancos incursionaran en los 
negocios inmobiliarios y la propia historia ha demostrado que no ha sido muy favorable. 


En el caso de las compañías de seguros la normativa regula, de manera muy estricta, la 
diversificación de las inversiones y las características que deben tener los activos en los cuales se 
invierten, como cobertura de las obligaciones técnicas que asumen las empresas con sus asegurados. 
Entre otras cosas, no se admiten las inversiones en inmuebles destinadas a casa habitación por 
tratarse de inversiones con muy baja liquidez. O sea, hay elementos prudenciales que han llevado, en 
la historia, a limitar la posibilidad de que tanto bancos como compañías de seguros tengan inmuebles 
en sus activos, porque estos son poco líquidos y pueden generar alguna dificultad en el 
funcionamiento. Ese es un elemento que tendríamos que analizar globalmente. 


Simplemente hacemos estos comentarios para tratar de aportar elementos a efectos de ver 
si efectivamente se trata de un producto que pueda ser atractivo para las instituciones de 
intermediación financiera, si es un producto adecuado desde el punto de vista prudencial tal como está 
previsto y, al mismo tiempo, entender las dificultades que puede tener para pensar en cómo resolverlas 
y avanzar en el objetivo que se persigue. 


En el marco de algunos comentarios un poquito más específicos, habría que evaluar si, a los 
efectos de hacer esta operativa un poco más atractiva para las instituciones, no sería necesario definir 
un régimen especial para la ejecución de las garantías hipotecarias otorgadas bajo este régimen y que 
apunten a que sean más eficientes, con plazos más reducidos y con costos más bajos que en los 
procesos actualmente vigentes. Todos esos elementos, al encarecer el proceso de recuperación de los 
inmuebles y al tratarse esto de algo que por definición se basa en la recuperación de los inmuebles, 
cuanto más lentos sean todos estos procesos, terminan afectando el propio desarrollo del negocio con, 
repito, una relación del crédito a valores del inmueble muy bajos o, inclusive, una tasa de interés muy 
alto para hacer frente a esos costos adicionales. 


Un elemento que entendemos que sería conveniente, en caso de que se decida avanzar por 
este camino, es restringir la unidad de cuenta de la operación, estableciendo que las operaciones 
deban realizarse en unidades indexadas. Esto es una forma de preservar el valor en término de poder 


de compra de los flujos que perciben los beneficiarios. Estamos hablando de un complemento de una 
renta que tiene como objetivo mejorar los ingresos de los pasivos y, por lo tanto, parece razonable, 
como protección y defensa de esos propios beneficiarios, que esos flujos tengan, así como las 
pasividades se reajustan de acuerdo al índice medio de salario, una cláusula de reajuste que mantenga 
su poder real de compra. 


Otro elemento que existen en otras legislaciones, en particular, en el caso de España y Perú, 
que habría que evaluar si tendría sentido incorporar acá, es la posibilidad de habilitar que se pueda 
recibir un pago único. O sea, este instrumento está previsto para que genere una renta, que puede ser 
temporal o permanente, pero no que sea un mecanismo para obtener una entrega de dinero para 
atender una necesidad, como puede ser una emergencia de salud. Eso en otras legislaciones está 
contemplado y de avanzarse en este caso creo que podría estudiarse esa posibilidad. 


Un comentario general sobre el proyecto tiene que ver con los distintos componentes de 
costos y parámetros de cálculo. El proyecto, en un par de artículos, hace referencia a lo adeudado con 
sus eventuales reajustes e intereses. Entonces, si esto lo concebimos con que tiene un componente de 
una renta vitalicia —eventualmente, en el caso que lo ofrezcan las instituciones de intermediación 
financiera, debería complementarse con un seguro de renta vitalicia—, habría otros costos que no son 
solo intereses y reajustes porque, en definitiva, está el costo del seguro, que es otro elemento que 
habría que reconocer y habilitar en el propio proyecto. Además, hay otros gastos de gestión de la 
operativa como pueden ser notariales, seguros de incendios, aspectos que se requieren para asegurar 
el valor de la propiedad. También tenemos la tasación del inmueble. Por tanto, habría que ver si no es 
necesario contemplar explícitamente estos aspectos en el propio proyecto. 


Quisiera formular ahora un comentario jurídico, que fue realizado por nuestra asesoría 
jurídica. Si la exigibilidad del crédito de la entidad acreedora supera los 30 años —que eventualmente 
podría suceder, dependiendo de la sobrevida de los beneficiarios— de constituida la hipoteca que la 
garantiza se debería salvaguardar el derecho del acreedor en la medida que la ley de registro, la n.* 
16781, en su artículo 79, establece la caducidad de las hipotecas a los 30 años. Por lo tanto, 
entendemos que este sería un elemento que habría que tomar en cuenta. 


Sobre lo otro que habría que profundizar en el proyecto tiene que ver con incluir un conjunto 
de cláusulas de salvaguarda que no estén asociadas únicamente al hecho de que se trate de 
instituciones reguladas, supervisadas por el Banco Central, para evitar situaciones de abuso y como 
forma de mejorar la protección a los consumidores. En particular, porque se trata de un producto 
financiero que es relativamente complejo y sofisticado, por lo menos, más que los productos 
habituales. 


Ahora quisiera formular tres comentarios sobre tres artículos específicos. Sobre el artículo 1*, 
dos reflexiones. Por un lado, se establece la definición de hipoteca inversa. La hipoteca como tal ya 
está regulada como instrumento y, en principio, no parecería lo más adecuado referir la definición de 
hipoteca inversa a un préstamo o crédito garantizado. En realidad, se trata de un contrato de garantía 
real de un préstamo o crédito garantizado. La hipoteca inversa como tal no es el crédito, sino que es un 
contrato de garantía que está asociado a ese préstamo o a ese crédito. 


En segundo lugar —y referido a este mismo artículo 1.*—, la propuesta alcanza a las personas 
mayores de 65 años y también a casos de discapacidad. En el caso de las personas mayores de 65 
años entendemos que sería bueno definir qué sucedería cuando, por ejemplo, los propietarios son más 
de una persona o cuando, eventualmente, haya personas mayores y menores de 65 años; también 
puede haber propiedades que estén a nombre de los hijos. O sea que habría que establecer si la 
condición es que todos los propietarios tengan que ser mayores de 65 años o no porque esto, en 
definitiva, puede afectar también el propio desarrollo del negocio. 


En relación al artículo 2.”, se prevé que si no alcanza el valor del bien hipotecado se podría ir 
contra la sucesión por el resto de los bienes hereditarios. Este es un elemento que no alcanza a los 
herederos pero sí a otros bienes que, eventualmente, se dejen en herencia y que podrían ejecutarse, 
como parte de la recuperación, por parte de otras instituciones. Destacamos este evento simplemente 
para evaluar si se entiende que es conveniente avanzar en ese camino. 


Por último y en relación al artículo 6.2 —que establece exoneraciones tributarias—, una primera 
referencia tiene que ver con que estas exoneraciones requieren iniciativa privativa del Poder Ejecutivo, 
por lo que debería ser materia de estudio y definición del propio Poder Ejecutivo. 


Por otro lado, surgen algunas dudas respecto a qué tributos se refiere y cuál es el alcance 
que se quiere dar a esta norma, es decir, si se trata de impuestos generados al momento de la 
enajenación de un inmueble —como pueden ser el ITP o el IRPF-— o si se está pensando en los pagos 
mensuales que percibe el beneficiario a efectos del IRPF o del ASS. Sobre esto último entendemos 
que, en realidad, corresponden a cobros por un crédito que se recibe, en cuyo caso no serían rentas y 
no estarían gravados. 


También queremos saber si se piensa que esto esté alcanzado por el certificado oficial del 
BPS, o sea que hay un aspecto que tiene que ver con cuál es el alcance que se le quiere dar a esto, 
cuál es la justificación y, al mismo tiempo, con tener presente que se trata de una propuesta que 
requiere de iniciativa privativa del Poder Ejecutivo. 


Estos eran los comentarios que tenía para efectuar, muchas gracias. 


SEÑOR HEBER.- He escuchado al economista Vallcorba y creo que realmente han sido muy 
frustrantes, desde todo punto de vista, los comentarios que ha realizado. O sea, todos son 
inconvenientes. Hay que ver si los bancos tienen la experticia para poder dar una hipoteca revertida. 
Esto es propio de las compañías de seguros; existen problemas en las sucesiones y esto debería 
establecerse. Todo son inconvenientes y aquí lo único que se buscaba era la posibilidad de que un 
matrimonio jubilado —cuyos hijos, a veces, se han ido del país- y que tiene poco ingreso, pueda 
generar, por su bien —que es su casa—, una hipoteca revertida de modo tal de recibir una renta. 


Entonces, el economista dice que hay que ver los años. ¡Claro que sí! Eso lo va a hacer la 
institución que va a prestar. No son tontos; nadie va a prestar ni a garantizar una renta vitalicia si sabe, 
por la longevidad estimada, que podría tener pérdida. Ese es el riesgo que va a asumir la compañía de 
seguros o una institución de intermediación financiera. Si hay algo que podemos decir es que no son 
tontos, que siempre ganan; ¡si hay algo que podemos decir, es eso! No creo que estén dando un 
préstamo o una renta vitalicia por la que pierdan. Lo que sí queremos es que mañana un matrimonio 
jubilado que no tiene un ingreso acorde, pueda sobrevivir por el bien que tiene y reciba una renta, 
además, complementaria, para que pueda estar mejor. 


Al parecer, eso genera —por parte del economista Vallcorba— una serie de dudas sobre el 
mundo financiero, sobre la experticia y sobre si les conviene o no prestar a las instituciones de 
intermediación financiera. Obviamente, si no les conviene prestar, no lo harán, como sucede en 
España o en Perú. Pero si les conviene, y si mañana existe la posibilidad de darle un instrumento a un 
matrimonio de avanzada edad, que quiere tener una renta sobre un bien que a sus sucesores no les 
interesa tener —no entendí muy bien los comentarios del economista Vallcorba sobre el tema de la 
sucesión—, y lo comprometen en una garantía hipotecaria, naturalmente no hay problemas sucesorios 
porque lo están comprometiendo. 


Realmente, es bastante frustrante que no se pueda hacer nada. Estamos ante la máquina de 
impedir. No hay que buscar formas, porque esto ya está. El economista comenzó diciendo que esto ya 
está dentro de los instrumentos de hipoteca que tiene el sistema. Si ya está, ¿por qué estamos en 
contra de esto? No; no está. Hay que establecerlo; hay que establecer la posibilidad de generar un 
instrumento que pueda ayudar. Si en la realidad, este instrumento no ayuda, la misma realidad lo 
determinará. No será a juicio del Ministerio de Economía y Finanzas establecer si hay o no experticia 
en el sistema financiero y en la intermediación financiera para hacer una hipoteca revertida. 


No se trata de hacer aquí una evaluación sobre si hay o no experiencia en el sistema 
financiero, sino que acá hay un bien cuya renta por equis años puede ayudar a la gente a vivir mejor. Si 
fuera una renta vitalicia y no dan las cuentas, el sistema financiero no lo aceptará y no dará esa 
garantía. Tampoco estamos determinando la obligatoriedad a ninguna institución del Estado que lo 
tenga que hacer; el proyecto de ley no lo establece, sino que se determina un instrumento que pueda 
ser usado en el sistema financiero. Sin embargo, se plantea una serie de complicaciones para poder 
hacer algo que ya rige, y se argumenta que no funcionó bien en España y en Perú. ¿Y si funciona bien 
acá y podemos ayudar a mucha gente? Si no tenemos la experticia, hagámosla para que pueda ser un 
instrumento que ayude a mucha gente que no le alcanza la jubilación para vivir. Eso es lo que se 
busca. 


Tal vez mañana se me dice que es altamente inconveniente establecer la posibilidad de que 
alguien que tiene un bien pueda vivir de él. Quienes presten van a tener en cuenta el tema de la 
longevidad; reitero: no son tontos. Si la gente vive más años, tendrá que haber cláusulas en el contrato, 
en función de la renta, para que el banco no pierda, pero tampoco debe abusarse de la necesidad de la 


gente que esté poniendo ese bien para tener una renta que complemente su vida y lograr un mayor 
ingreso del que tiene. 


Es altamente frustrante escuchar que las cosas no se pueden hacer y que se plantea una 
serie de inconvenientes en una iniciativa que funciona en otras partes del mundo. El señor economista 
señala que esto no ha dado resultados; desconozco los elementos de juicio que tiene para señalar que 
no ha dado resultado en otras partes del mundo. Pero seguiremos insistiendo en poder darle al país un 
instrumento que ayude a la gente a vivir mejor. Los comentarios del economista Vallcorba han sido 
claros en cuanto a que no se puede hacer porque hay inconvenientes, porque no hay experticia y 
porque esto no debería quedar en manos de las instituciones de intermediación financiera sino en las 
de seguros, aunque tengamos un mercado no del todo abierto. Entonces, la conclusión que saco de lo 
que he escuchado es: sí, pero no. Y lamento que esa sea la prédica porque resulta altamente frustrante 
para quienes queremos dar una mano. 


SEÑOR AMORÍN.- Este proyecto de ley tiene que ver con un negocio jurídico entre un particular de 65 
años o más y una institución de intermediación financiera, por el cual el primero toma un préstamo con 
un negocio accesorio que es la garantía hipotecaria. Este tipo de préstamo es especial porque no se 
desembolsa el total del dinero sino que se va dando en forma mensual. La primera duda que me surge 
es si esto sería una renta vitalicia, hasta que la persona fallece o por un plazo determinado hasta que 
se llegue al total de la cantidad prestada. 


La segunda duda surge porque si esto es una renta vitalicia no tiene sentido decir que si la 
persona fallece antes solamente se puede cobrar hasta el total de la cantidad prestada. Está claro que 
este es un negocio entre una persona y la institución financiera y que si se tienen otros bienes, 
aparentemente la deuda no se puede cobrar con ellos, en el caso de superado el monto. En cuanto a si 
esto tiene inconvenientes, debo decir que creo que no, pero entiendo que plantea la dificultad relativa a 
poder evaluar cuánto puede llegar a vivir una persona. No sabemos cuánto vamos a vivir; es probable 
que nosotros vivamos más que nuestros padres, nuestros padres vivieron más que nuestros abuelos y 
nuestros hijos vivirán más que nosotros. Quizás haya que contratar a alguien que sepa de estas cosas 
y pueda hacer este cálculo, pero es muy probable que para que el banco pueda cubrirse, el monto 
mensual a pagar sea relativamente bajo pero la persona mayor de 65 años será la que tendrá que 
decidir si le sirve o no. 


Entiendo que hay una preocupación del Estado y que las superintendencias tienen que estar 
atentas a que los bancos no hagan macanas y pierdan mucho dinero porque en realidad están 
administrando dinero de la gente. Bueno, tendrán que estar arriba de ellos y es probable que tenga que 
haber un segundo contrato con un seguro que, claramente, lo que hará será achicar la renta mensual 
al contratante. De todos modos, si bien no sé si va a tener éxito, me parece que se puede hacer. En 
realidad, si me preguntan mi opinión, me parece que la expectativa será mayor que el resultado pero 
puede haber mucha gente a la que esta solución le sirva. Es un instrumento más, un elemento legal 
que permite hacer algo que hoy no está previsto. Entonces, entiendo que puede haber muchas piedras 
en el camino y con total franqueza debo decir que me parece que las expectativas serán mayores que 
el resultado porque la gente va a esperar mucho más por el valor de su bien y porque la expectativa de 
vida para uno puede ser tanto y el banco determinar que va a vivir veinte años más. Creo que eso va a 
pasar pero es una decisión que tendrán que tomar entre las dos partes. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tengo la percepción de que el ministerio ha aportado una serie de elementos 
muy importantes para construir una legislación. 


En primer lugar, si hubiéramos tomado el tema financiero con liviandad no hubiéramos llevado 
adelante todas las regulaciones que hicimos. Cuando digo «todas» me refiero a las realizadas desde la 
crisis de 2002, en las que todos hemos participado. 


En segundo término, si el monto lo diera la institución financiera y la persona fuera con el 
cheque a una aseguradora, el riesgo lo tomará la aseguradora sin perjudicar a las instituciones que 
captan financiamiento público. 


Por otra parte, habría que ver quién se encarga de los tributos, porque si las personas que 
entregan el bien se encargan de los tributos y no pagan, se genera un lío. Quizás haya que pensar en 
un porcentaje de esa renta vitalicia para el pago de los tributos, de tal manera que cuando ese bien lo 
reciba la institución financiera no tenga deuda, porque me parece que es clave cuidar el andamiaje 
jurídico y el equilibrio de los controles respecto a las instituciones financieras. 


Agrego algunos otros aspectos que me parecen importantes. Si esto se masificara sería una 
operación de alto riesgo, por lo tanto, ¿dónde pongo el riesgo? Lo pondría en las aseguradoras y no en 
los bancos. 


Por otro lado, hay un tema con los herederos. Esto no lo ha dicho el Ministerio de Economía y 
Finanzas, pero hay una ley de herencia que podrá ser buena o mala y si es necesario se cambiará, 
pero en Uruguay no hay libre albedrío para ver quién es el heredero. Por lo tanto, hay una serie de 
aspectos a cuidar, incluso sobre reclamos futuros. ¿Los hijos tendrían que tener conocimiento? Porque 
quizás les digan a sus padres que prefieren darles la plata y quedarse con el bien. O, por ejemplo, si 
fallece un integrante del matrimonio, el otro vuelve a casarse y vive en la misma casa ¿qué pasa? 
¿Hay que desalojarlo? ¿No podría casarse? 


Me parece que se puede trabajar en serio en esta iniciativa, consultar abogados 
especializados en derecho de familia y de herencia —capaz que hasta ponemos un impuesto a la 
herencia, que no estaría mal-, y tener en cuenta algunos aspectos para evitar el engaño. Es decir, el 
matrimonio o el concubinato no deben ser por necesidad, porque si no, después nos encontramos con 
una industria que busca personas vulnerables o con algún problema de salud para aprovecharse de 
ellas. Por lo tanto, tenemos que cubrirnos y en ese sentido sería importante demostrar que las 
personas están en su cabalidad como para tomar una decisión tan importante. Deberíamos contar con 
esa información porque me da la sensación de que si se empieza a buscar personas que no estén en 
su sano juicio, probablemente surjan algunos problemas. 


SEÑOR CAMY.- Ante todo, quiero agradecer la presencia del economista Vallcorba, quien siempre está 
dispuesto a venir a la comisión. 


Quería consultar sobre algunas dudas que tengo y, a su vez, comentar el proyecto de ley, 
con el cual estoy de acuerdo, en su esencia, en su filosofía y en su sentido práctico de pretender 
solucionar ciertas situaciones —que creo no son pocas-— de la población a la que va dirigido. En todo 
caso, me parece que eso puede quedar para otra sesión de la comisión porque el propósito de hoy era 
escuchar la perspectiva del Ministerio de Economía y Finanzas. 


Las explicaciones que se dieron desde el punto de vista técnico —que luego voy a leer en la 
versión taquigráfica— son atendibles en algún aspecto; inclusive, no había tenido en cuenta los tributos 
y algunas otras consideraciones específicas. Otro cantar es lo que ha expresado el señor presidente; 
ahí sí me alejo más en lo que respecta a posiciones filosóficas —-muy respetables, por cierto— porque, 
como todo en la vida, según por qué ventana se mire es lo que se ve. 


El señor presidente dio la posición del Estado, y a mi juicio fue demasiado participativo en algo 
en lo que tiene que prevalecer el interés legítimo de una situación individual, la situación de alguien que 
es propietario de un bien y que quiere utilizarlo, por cuestiones de necesidad, en su legítimo beneficio 
hasta el fin de sus días. Ese es el propósito, que me parece que hay que custodiar y hacer prevalecer 
desde el punto de vista filosófico, en el marco de las normas vigentes: mi derecho a poder utilizar mi 
bien en el marco legal, en beneficio de mis días por vivir. Hoy día eso puede hacerse; me refiero a que 
puede establecerse un contrato de renta vitalicia entre particulares. Yo tengo mi casa y puedo celebrar 
un contrato con un vecino —eso está perfectamente habilitado por el marco normativo actual-, a quien 
le digo que me dé 10.000 pesos por mes y cuando me muera la casa será suya. Según la información 
de la que me nutrí, eso puede hacerse. Aquí la consulta sería si las instituciones financieras y 
aseguradoras puedan incorporarse o involucrarse en este propósito de la hipoteca inversa. 


En conclusión, más allá de los detalles técnicos planteados por el economista, ¿puedo 
quedarme con la idea de que el ministerio no está en contra del proyecto de ley en líneas generales? 
Formulo esa pregunta porque me entreveré un poco con las opiniones vertidas por algunos señores 
senadores, además me da la impresión de que el señor Vallcorba planteó interrogantes sobre las 
dudas que le genera, que podrían disiparse con más estudio. 


En definitiva, ¿puedo quedarme con la idea de que no lo ve mal? Por supuesto que las 
posiciones subjetivas y si en otros países estuvo bien o no, o si le genera dudas en cuanto a su 
viabilidad, son respetables, me parece que constituyen más insumos. Pero —reitero la pregunta— ¿la 
opinión del Ministerio de Economía y Finanzas no es contraria al concepto de que un individuo, si tiene 
un bien, puede disponer libremente de él para obtener una renta hasta el final de sus días? Me parece 
que la respuesta tiene que quedar bien clara. Quisiera conocer esa posición porque, incluso, al 
escuchar al economista Vallcorba quedé con la sensación de que esto se podía hacer y, más allá de 


que dijo «pero», aportó interrogantes muy interesantes. Parece que en el fondo eso es lo que debemos 
discutir, después se corregirá, o no, algo. 


Con todo respeto, en cuanto a lo que señaló el señor presidente, no veo la preocupación de 
que, eventualmente, un intermediario pueda perjudicar a alguien que no esté en su sano juicio, porque 
existe el Código del Proceso Penal y diversas normativas que establecen las conductas delictuales. Lo 
miro desde la óptica de la persona que está en su sano juicio, lo único que tiene es su casa, no puede 
cubrir sus necesidades básicas y quiere vivir el resto de sus días lo más dignamente posible y ofrece 
esa oportunidad. Entonces, entre privados, vecinos, familiares, amigos o gente con interés común en 
hacer ese negocio si lo pactan lo pueden hacer. Ese es el planteo puntual que quería hacer al 
economista Vallcorba y, reitero el agradecimiento por su comparecencia. 


SEÑOR VALLCORBA.- Agradezco en particular por esta última intervención del señor senador Camy 
porque creo que refleja el espíritu con el que comparecí a la Comisión. 


Pido disculpas al señor senador Heber si consideró que fue frustrante y quizás haya sido 
porque no logré ser lo suficientemente claro, pero tal vez releyendo la versión taquigráfica de la sesión 
se pueda encontrar una serie de elementos que precisamente demuestran que la intención y el planteo 
no tuvo que ver con lo que se señalaba en el sentido de que no se puede hacer nada, que somos una 
máquina de impedir, etcétera. Creo que si quedó alguna duda, al leer nuevamente la versión 
taquigráfica se puede despejar, porque no solo no fue esa la intención, sino que tampoco fue el 
contenido de mi intervención. No todos son inconvenientes y, precisamente, arranco por el final, es 
decir, por el planteo del señor senador Camy. 


Queremos señalar que compartimos el objetivo, identificamos que existe un problema y no 
estamos en contra de la iniciativa globalmente considerada. Como entendemos que cuando se legisla 
se debería tener en cuenta los distintos problemas que pueden tener los instrumentos que se están 
creando para que sean más útiles y se puedan desarrollar de la mejor manera, intentamos aportar 
elementos, reflexiones y dudas para la discusión en este ámbito. Eso tal vez para mí también sea un 
poco frustrante, en la medida en que nos tomamos muy en serio el trabajo y analizamos a fondo esto 
para tratar de hacer aportes a la comisión. No estamos en contra de la iniciativa globalmente 
considerada, sí tenemos dudas sobre algunos aspectos y estamos en contra de cuestiones 
específicas. Por ejemplo, entendemos que las instituciones de intermediación financiera no deberían 
participar como prevé el proyecto de ley, porque no es cierto lo que dijo el señor senador Heber de 
que tontos no son y siempre ganan. La historia nos muestra que muchas veces los bancos hacen 
negocios que terminan generando problemas y crisis que las pagamos todos, no solo los dueños de los 
bancos y los clientes, sino la sociedad en su conjunto y es por eso que se regula y limitan los riesgos 
que las instituciones pueden asumir, en particular, las que se manejan con depósitos del público. Eso 
lo vamos a defender hasta el cansancio. No es que los bancos deciden si lo quieren o no hacer 
teniendo en cuenta que sea un negocio para ellos. Entendemos que hay riesgos asociados a este tipo 
de instrumentos y que no sería conveniente que los bancos lo desarrollen tal como están previstos en 
el proyecto de ley. Pero como no somos una máquina de impedir ni de decir que no se puede 
hacer, planteamos que si se quisiera que los bancos participaran en este tipo de operativas, se 
debería prever en el proyecto de ley que los préstamos que otorgan los bancos en este marco de 
hipoteca inversa deberán tener un plazo delimitado y no ser vitalicios, y acá vamos al planteo que 
hacía el señor senador Amorín. Efectivamente, la ley prevé que la renta puede ser temporal o vitalicia, 
pero entendemos que los bancos, por la experticia 


—es muy importante tener en cuenta la experticia que tienen cada una de las instituciones porque hace 
a los riesgos que asumen, a la capacidad de gestionarlos y a quién están comprometiendo cuando no 
tienen la capacidad de gestionar adecuadamente los riesgos- no están habilitados a gestionar 
préstamos vitalicios hasta la muerte del beneficiario. Entendemos que esto no es correcto, por algo 
hay instituciones que se especializan en determinados aspectos, y otras en otros, y quienes manejan 
las rentas vitalicias son las compañías de seguros. Entonces, entendemos que ese es un aspecto del 
proyecto de ley que se debería corregir, limitando la participación de las instituciones de intermediación 
financiera a casos en los que las rentas sean temporales. En casos de que sean vitalicias, deberían 
estar complementadas con un seguro que, precisamente, otorga una institución que tiene la experticia 
y el manejo adecuado de esos riesgos, sin comprometer la solvencia de las instituciones y del sistema 
en su conjunto. 


Como lo señalaban los senadores Camy y Amorín, efectivamente, esto hoy se puede hacer 
entre particulares y entre instituciones. 


SEÑOR HEBER.- Ante la pregunta del senador Amorín y por lo que está señalando el economista 
Vallcorba quería señalar que el literal B) del artículo 1.% dice: «Que el o los deudores o beneficiario 
dispongan del importe del préstamo o crédito mediante prestaciones periódicas, percibidas en forma 
temporal o vitalicia». Es decir que puede ser de las dos formas. 


SEÑOR VALLCORBA.- Efectivamente, en mi intervención señalé esa referencia. Como entendemos 
que se habilita a que pueda ser temporal o vitalicia y, al mismo tiempo, el artículo 4.* habilita a que las 
instituciones de intermediación financiera puedan ofrecer este producto, entendemos que no debiera 
habilitarse que las instituciones de intermediación financiera puedan participar en operativas de este 
tipo cuando se trata de una renta vitalicia. Tal como está previsto en el proyecto de ley a 
consideración, esa posibilidad existiría. 


Como venía señalando, esto hoy se puede realizar, se puede hacer entre particulares y 
también entre instituciones. Lo que proyecto haría sería habilitar —lo señalaba el senador Camy- a 
instituciones que hoy no lo pueden hacer. Hoy las instituciones de intermediación financiera no lo 
pueden hacer o tienen serias dificultades para ello. A su vez, tal como está previsto el proyecto de ley, 
las compañías de seguros también tienen dificultades para hacerlo. Hoy el Banco de Seguros lo hace: 
vende una renta vitalicia, pero la gestión del inmueble la realiza un particular que es el que pone el 
capital. El Banco de Seguros cobra todo al momento de vender la renta vitalicia. Si se quiere habilitar a 
estas instituciones a que participen en este tipo de operativas es necesario regular y a pesar de que 
hoy se hace entre particulares y con instituciones, se podría extender, entonces, entendemos que se 
debería establecer esa limitación respecto de la participación que podrían tener las instituciones de 
intermediación financiera, a efectos de no exponer al sistema financiero a riesgos que entendemos 
que no son los que está capacitados para gestionar. Consideramos conveniente el principio de 
especialización en las instituciones financieras, en las que cada una se especializa en cada tipo de 
riesgo y en su gestión. 


El último comentario que quiero hacer tiene que ver con los problemas sucesorios. Creo que 
no identifiqué demasiado, simplemente señalé que el proyecto de ley habilitaba a que, si el valor del 
inmueble no fuera suficiente, se pudiera ir contra el resto de los bienes hereditables. Eso es lo que 
plantea el proyecto de ley y lo que manifesté fue una duda acerca de si era conveniente o no extender 
la posibilidad de que se recurriera contra otros bienes, más allá del que se ponía como garantía 
hipotecaria. Ese fue el único problema sucesorio que plantee. Hay otros, como los 30 años de plazo 
que creo que son aspectos que es conveniente considerar a los efectos de que este tipo de 
instrumentos se pueda desarrollar. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Si no hay más inquietudes, le agradecemos al economista Vallcorba por su 
aporte. Le vamos a remitir a todos los senadores la versión taquigráfica, así como también al autor de 
la iniciativa y luego veremos si convocamos a representantes del Banco de Seguros, del Banco Central 
O a alguna otra institución. 


Como no se va a tratar el segundo punto del orden del día, se levanta la sesión. 


(Es la hora 11:19). 
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